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های مثبت و تأثیر شوک(، NARDL) یرخطیغهای توزیعی اتو رگرسیون با وقفهمدل  مقاله با استفاده ازاین 
مورد بررسی  ،مدت و بلندمدتدر کوتاه 1394تا  1353 زمانی سایه بر توسعه مالی را طی دوره منفی اقتصاد

شاخص  عنوانبهتولید ناخالص داخلی  بهاز نسبت حجم نقدینگی  گیریبا بهره ،برای این منظور ، وقرار داده
  بازار بر تولیدی مبتنی هایفعالیت تمامی شامل -سایه اقتصاد ، به تعیین  اثرپذیری این عامل ازتوسعه مالی

به طور عمدی از مقامات  ،اجتماعی تأمین سهمو  مالیات هایی نظیرپرداخت از اجتناب یا فرار به دلیل که
 علل چندگانه محاسبه-، از شاخص چندگانهگیری اقتصاد سایهبرای اندازه و ،پرداخته -شونددولتی پنهان می

-دهد که تأثیر شوکنشان می ،ده است. نتایج تحقیق(، استفاده به عمل آم1394یرایی و رجایی )پشده توسط 
به  ین عدم تقارنا بوده، و نامتقارن ،مدتمالی در بلندمدت و کوتاه بت و منفی اقتصاد سایه بر توسعههای مث

مثبت  وکشنسبت به  یشتریب یرثأت ،شوک منفی اقتصاد سایه ،بلندمدتمدت و است که در کوتاه صورتاین 
 گیرانهمدت از طریق کنترل سختمالی، در کوتاه تواند جهت حفظ سطح موجود توسعهلذا دولت می  آن دارد.
ای هنسبت به شناسایی فعالیت ،مانع افزایش اندازه اقتصاد سایه گردد و در بلندمدت ،های غیرقانونیفعالیت
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 مهمقد .1

 مییررسهای غو فعالیت رسمی هایدو بخش فعالیتبه  ،نگاه کلیدر  یاقتصاد یهایتمجموعه فعال

 ا  اساس ،اقتصاد غیررسمی هایفعالیت وتحلیلیهتجز(. ادبیات 1394 شهاب و پژویان،گردد )می یمتقس

در  اقتصاد سایه .(Pisica et al., 2012) استداخلی ناخالص  دیدر تول هیاقتصاد سامیزان بر  یمبتن

اما در کشورهای در حال توسعه نسبت به کشورهای  ،رو به رشدی دارداکثر کشورهای دنیا، روند 

برآوردهای اخیر  ای کهگونه؛ بهSchneider and Enste, 2000))تری دارد یعسررشد  ،یافتهتوسعه

سایه است  صورتبهاز تولید  درصد 75توسعه حدود در کشورهای درحال که دهدنشان می

(Berdieva and suanoris, 2016). 

که  شودکشورهای جهان تلقی می های فراگیر کلیهسایه از ویژگی وجود اقتصاد ،در هر حال

 ردآومی به وجود ویژه در کشورهای در حال توسعه از جمله ایرانها ببرای دولت را ایمشکلات گسترده

(Schneider and Enste, 2000)ت به صور ی، منابع کمیابهایچنین اقتصاد عملکرد زیرا در نتیجه ؛

 et al.Blackburn ,)د شونگیرند و مقررات هدفمند تضعیف میناکارآمد مورد استفاده قرار می

2008.) 

عملکرد نامطلوب بر  یهاامدیاست که پ ایدهیچیپ دهیپد یرندهدربرگ هیاقتصاد سا ،به عبارت دیگر

 موجب یهاقتصاد ساکه وجود ینحوبه ،and Goschin, 2015) (Zaman اقتصاد و جامعه دارد

 پدید د،اقتصا وضعیت صحیح تشخیص از اقتصادی، انحراف و اجتماعی هایبرنامه در افسارگسیختگی

-یم اجتماعی تدابیر نافرجامی و نامناسب های اقتصادیسیاست تجویز مالی، و پولی مشکلات آمدن
رسمی صورت گرفته  هایشاخص اساسهای دولت برزیرا سیاست ؛ (Blackburn et al., 2014)شود

های موجود، سایه با کاستی های اقتصادفعالیت ، همراه شدن ماهیت سیال گونهو در چنین مواقعی

 (. 1396 ،رضازاده و فتاحی) دهدها را به شدت کاهش میتأثیرگذاری سیاست درجه

 یبرا یاقتصاد یطمح یدر واکنش به تقاضا یهاقتصاد سا یکی،کلاسیدگاه نئودر داز سوی دیگر 

ضافه ا ینانهو کارآفر ینامیکیروح د یک ،یبه اقتصاد رسم یاس کوچک،در مق یدو تول یخدمات شهر

 منجر گردد یهای دولتفعالیت یو محدودساز بالاتر کارآیی یشتر،تواند به رقابت بیکند و میم

(Enste and Schneider, 2000.) ،منابع،  یشدر خلق بازارها، افزا سایه اقتصاد طبق این نظریه

 است یمسه یهانباشت سرما یبرا یو اقتصاد اجتماعی ی،قانون ینهادها یتو تقو ینیکارآفر یشبردپ

 (.1394و پژوهان،  شهاب)

 منظور ی بهمال ه بر اقتصاد کشور از قبیل توسعهبا توجه به مطالب مذکور، دانستن اثر اقتصاد سای

رابطه بین  اگر ،نمونه عنوانبهبرخوردار است.  بالایی اهمیت از درست، و کارا هایسیاست تجویز

 حدود کند،را م کارگیری هرگونه سیاستی که اقتصاد سایهبه ،مالی منفی باشد اقتصاد سایه و توسعه
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 با (.Hajilee et al., 2017) شود منجرکشور  یافتگی، توسعهه افزایش توسعه مالی و درنتیجهممکن است ب

 یریکارگبهدلالت بر این امر دارد که  منفی بین آنها وجود داشته باشد،، اگر رابطه غیر حالاین

نداشته  یافتگیممکن است تأثیر مثبتی در جهت توسعه ،بر اقتصاد سایه ی اعمال محدودیتهااستیس

 .باشد

دهد؟ مالی را تحت تأثیر قرار می توسعه ،، اقتصاد سایهقابل تأمل است که در ایران سؤالاکنون این 

 تقارن وجود دارد؟ ،مالی بت و منفی اقتصاد سایه بر توسعههای مثیا بین شوکآ

ت؛ پس اس ایران اقتصاد در مالی توسعه بر سایه اقتصادتأثیر بررسی  ،حاضر نخست، هدف از مقاله

مالی با استفاده از  بر توسعه ت و منفی اقتصاد سایههای مثببررسی اثرات نامتقارن شوک ،از آن

 ( است. NARDL) یرخطیغهای توزیعی تدولوژی اتو رگرسیون با وقفهم

نخست  :است زیر صورت به مقاله ساختار و پاسخ به سؤالات ذکرشده، لهأمس این بررسیمنظور به

و اقتصاد سایه و سایر متغیرهای  مالی توسعه مالی، اقتصاد سایه، ارتباط رسی مفهوم توسعهبر  هب

 ،رائها توسعه مالی و اقتصاد سایه زمینه در گرفته صورت مطالعات سپس،. شودمی توضیحی پرداخته

 ،یپایان بخش درو  مقاله، هاییافتهتجزیه و تحلیل  تحقیق، روش و الگو معرفی ضمنپس از آن،  و

 .است آمده پیشنهادها، و گیرینتیجه

 

 نی نظريمبا .1

 مالی . توسعه2-1

 مالی در ايران ارزيابی توسعه. 2-1-1

راهم را ف اقتصادی مطلوب رسیدن به رشد و توسعهمناسب،  و تجهیز منابع مالیمد نهادهای مالی کارآ

گذاری، تجمیع های سرمایهفرصت اطلاعات درباره های مالی کارآمد از طریق کسب. سیستمکندمی

تی، تسهیل مبادله کالاها و حاکمیت شرک ها و اعمالگذاریاندازها، نظارت بر سرمایهو تجهیز پس

و تحلیل اطلاعات، موجب  های مبادله و کسبخدمات و توزیع و مدیریت ریسک، با کاهش هزینه

توسعه  کننده سطح تعیین عوامل از  شوند.میتخصیص بهتر منابع و در نهایت، افزایش رشد اقتصادی 

 اشاره کرد.  و سیاستی عوامل تاریخی توان بهمی ،مالی

ن است. بر ای مالی یک کشور از بازارها، ابزارها و محصولات مالی متنوعی تشکیل شدهسیستم 

که علاوه بر توسعه بخش بانکی، ابعاد  دانست؛یک مفهوم چند وجهی  توانرا می اساس، توسعه مالی

پولی و سیاستگذاری پولی، مقررات و نظارت  توسعه بخش دیگری چون توسعه بخش مالی غیربانکی،

 غیردولتی در صنعت هایافزایش سهم بانک بردارد.باز بودن بخش مالی و محیط نهادی را در بانکی، 

یش و افزا ها، کاهش تمرکز در بخش بانکیبانکداری، افزایش سهم بخش خصوصی از اعتبارات بانک
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ه از جمله عوامل بهبود نسبی توسعتوان میای بخش غیردولتی را هنسبت تسیهلات اعطایی به سپرده

ای هطی سال داخلی ذکر کرد. همچنین شاخص نسبت نقدینگی به تولید ناخالص کشور الی درم

به عنوان شاخص عمق مالی مورد  ،که در بسیاری از مطالعات، دارای روندی صعودی بوده، اخیر

 (.1388)دادگر و نظری،  گرفته استاستفاده قرار 
 

 مالی هاي توسعهشاخص .2-1-2

آوری منابع جمع وسیلهاست که بهگذاری سرمایه ی در جهتبه ابزار و منابع مال یدسترس ،یتوسعه مال

ی خروجی هاها، کاهش هزینهکارگیری مجدد آنبه ؛ سپس با استفاده ازگیردبلااستفاده صورت می یقبل

 ی بلندمدت،رشد اقتصادبه افزایش سطح محصول، افزایش  ،خود نوبهصادی را در پی دارد؛ که بهاقت

 ,.Hajilee et al)شودمیمنجر افزایش ثبات اقتصادی و ظهور بازارهای مالی جدید  فقر،کاهش 

 از آثار دیگر یدر بازارهای جهان یهای داخلرقابت بنگاه ییتوانا شیوری و افزابهره شیافزا و. (2017

بهبود در مقدار،  یانگرب یتوسعه مال یگر،عبارت د . به(Capasso and Jappeli, 2013) باشدمی آن

 ییاداز تعداد ز یبیمشتمل بر ترک یندفرا ینا و است یمال یاهخدمات واسطه کارآییو  یفیتک

 . (Calderon and Liu, 2003) و مؤسسه است یتفعال

های مختلف واکاوی شود. در مطالعات مالی، لازم است که شاخص بررسی وضعیت توسعهمنظور به

 یر، ازهر مطالعه برای محاسبه این متغدر مالی مورد ارزیابی قرارگرفته است که  ، توسعهمتعددی

 ده است:شتوضیح مختصری در این زمینه ارائه  ،بنابراین، در این پژوهش شاخص متفاوتی استفاده، و

-های پولی سپردهدت و دیداری بانکانداز بلندمهای پسبرابر با سپردهاین شاخص، : شاخص اول
ها بیشتر باشد، باشد. هرچه مقدار این سپردهمی GDPعنوان نسبتی از دیگر نهادهای مالی به پذیر و

های واقعی اقتصاد و هدایت بهینه منابع و ها ابزار کافی جهت پرداخت تسهیلات به بخشبانک

 (.1388سوی تولید را در اختیار خواهند داشت )طیبی و همکاران، نقدینگی به

 تولید به نقدینگی بخش مالی، نسبت یافتگیتوسعه سنجش معیارهای ترینمهم : ازشاخص دوم

 ،گیرد. در این تعریفمی قرار مورداستفاده نیز ایطور گستردهبه، گمانبی که است داخلی ناخالص

 یک پایان در یا زمان از هرلحظه در جامعه جریان در نقد شبه و نقد پول جمع کل نقدینگی عبارت از

عنوان شاخص تعمیق مالی در نظر بهاین متغیر را  ،است. بسیاری از محققان سالهیک مثلا   معین دوره

 تم واسطهسیس نیست، اما با این فرض که اندازهسیستم مالی  کارآییبیانگر  ،اند. این شاخصگرفته

دل م های سیستم مالی همبسته است، این متغیر در برآورد و تخمینطور مثبتی با فعالیتبه ،مالی

 را اقتصاد شدن پولی درجه های توسعه مالی در نظر گرفته شود کهعنوان یکی از شاخصتواند بهمی

 (. 1395، زادهحسن؛ 1388)دادگر و نظری،  کندمی گیریاندازه
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عتبارات ا کلها و مؤسسات خصوصی، بهه شرکتیافته بتخصیص: از نسبت اعتبارات شاخص سوم

 (.1396، زادهحسنداخلی اشاره دارد )

ها و مؤسسات شده به شرکتاین شاخص برابر با اعتبارات تخصیص داده شاخص چهارم:

های مالی که اعتبارات فرض بر این است، دستگاه ،است. در این شاخص GDPبر  خصوصی، تقسیم

 رها به سمت یک یا حتی فراتبرای آندهند، مقدار شاخص های خصوصی میبیشتری را به شرکت

بیشتر  ،دهندهای مالی که اعتبارات بیشتری به بخش خصوصی ارائه میدستگاه ،دیگرعبارترود. بهمی

ها، اعمال کنترل مشترک، فراهم کردن خدمات مدیریت ریسک و ... هستند تا درگیر شناخت بنگاه

شهبازی ؛ 1392سپارند )رهنمای رودپشتی، اعتبارات را به دست دولت می ،سادگیی که بهیهادستگاه

 .(1395زاده، و حسن

های تجاری به تخصیص ای را که بانک مرکزی در برابر بانکدرجه ،این شاخص شاخص پنجم:

علاوه انکی بهبر اعتبارات بکند و برابر با نسبت اعتبارات بانکی، تقسیمگیری میاندازه ،پردازداعتبار می

، اسی در مورد این شاخص مطرح است: اولا نقطه ضعف اس های محلی بانک مرکزی است. دودارایی

امکان  این ،کنند و ثانیا  های مالی نیستند که کارکردهای ارزشمند مالی را ارائه میها تنها واسطهبانک

 (.Beck & Levine،  2004)های دولتی نیز وام بدهند ها به حکومت یا شرکتوجود دارد که بانک

ها و دیون نقدی سنجد و برابر با بدهیهای مالی را میواسطه ، اندازهاین شاخص شاخص ششم:

های مالی غیر بانکی( ها و واسطهدار بانکهای بهرهبدهی اضافهتم مالی )سکه و اسکناس بهسیس

 (.1390است )امام وردی و همکاران،  GDPبر تقسیم 

ن شاخص به عنوان متغیر بهتری ،هاو کاربرد هر کدام از آن های ارائه شده در بالابا توجه به شاخص

رجایی و پیرایی نیز  و (1388دادگر و نظری ) باشد. مطالعه، شاخص دوم میوابسته دراین مطالعه

تأیید  ،ایران ها در اقتصاد)نقدینگی( را نسبت به سایر شاخص تأثیر بیشتر اقتصاد سایه بر این شاخص

 کنند. می

 

 . اقتصاد سايه2-2

وری که در طبه ؛است در ادبیات اقتصاد سایه ترین مباحثبرانگیزیکی از چالش  ،تعریف اقتصاد سایه

، اقتصاد سایه، آنهاکار رفته است. در میان هواژه برای توصیف آن ب 40متون علمی مختلف، بیش از 

 کار رفتههاز پرکاربردترین لغات ب ،اقتصاد خاکستری، اقتصاد زیرزمینی، اقتصاد پنهان و اقتصاد موازی

(. از لحاظ مفهومی نیز تعریف واحدی برای اقتصاد سایه ,Voicu 2012) باشددر متون تخصصی می

 و کالاها) تولیدی هایفعالیت تمامی شامل را سایه اقتصاد ، (WDI)یجهان بانک وجود ندارد. مطالعه

 تأمین سهم پرداخت ،مالیات پرداخت از اجتناب یا فرار به دلیل که داندمی بازار بر مبتنی (خدمات
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خاص به طور  اداری فرایندهای پذیرش کار، قانونی بازار خاص استانداردهای با مواجهه اجتماعی،

 Schneider et al., 2010). ) شونداز مقامات دولتی پنهان می ،عمدی

از دیدگاه گیلز اقتصاد سایه، فعالیت و مبادلات قانونی و غیرقانونی هستند که به دلیل پرداخت 

های نقدی گزارش نشده، اخاذی، فساد اند )مانند پرداختگیری نشدهگزارش و اندازه ،نکردن مالیات

 (. ,Giles 1999 ) و ...

اقتصاد سایه را شامل چهار بخش خانوار، بخش غیررسمی، بخش نامنظم و بخش  ،توماس

مبادله، توزیع و یا تولید  کالا یا خدمات را به صورت قانونی و غیرقانونی  ،داند که در بازارغیرقانونی می

 (.1394)پیرایی و رجایی،  کنندمی

ز ا نیز بیش در همه کشورها وجود دارد و ایران، اقتصاد سایه کمانیز اشاره شد که قبلا  طورهمان

دهد نشان می ،در ایران 1353-1392 زمانی ست. برآورد اقتصاد سایه در بازهاین قاعده مستثنی نی

شروع شده  1353سال  در درصد 7 آن از که  اندازهیطوربه ؛دارای روند افزایشی است ،که حجم آن

 ،ی دیگراز سو .یابدافزایش می 1392در سال  درصد 5/38رسد و تا می 1372در سال درصد 20و به 

 )همان(.  بر بازار پول است ،دهد که بیشترین تأثیر اقتصاد سایهنتایج نشان می

 

 مالی و اقتصاد سايه . توسعه3-2

 همبستگی قوی وجود دارد ،و اقتصاد سایهمالی  که بین توسعه ه، اذعان شدبرخی از مطالعاتدر 

(Berdieva & suanoris, 2016; Ellul et al., 2012; Capass & Jappelli, 2013; Aziz et al., 2016،) 

یافتگی یزان توسعهو منوع ساختار اقتصادی  بهکنند که اقتصاد سایه بسته بیان می ،مطالعات مذکور

. Hajilee et al., 2017)) و عملکرد اقتصادی گردد مالی ، باعث شتاب یا کاهش توسعهتواندکشور می

 سه کهاست ی اگونهبهمالی،  با عملکرد اقتصاد سایه و توسعه اختلاف دیدگاه در ارتباط ،هرحالبه

 ,.Aziz et al) وجود داردمالی  بر توسعه د سایهاثرگذاری اقتصا فرضیه متناقض در رابطه با نحوه

 یا اندازهو  (Elign and Uras., 2013)مالی است  ، مانع توسعهاقتصاد سایه (. افزایش اندازه2016

 کندیمبیان  ،سوم فرضیه ،یتدرنها و Elign., 2012))دارد مالی  ، اثر مثبت بر توسعهاقتصاد سایه

 (.Berdieva and suanoris, 2016) دارندعلیت  ، رابطهمالی و توسعه اقتصاد سایه که

از  کاهش اندازه اقتصاد سایه که کندهای اقتصادی مطرح میاول، در چارچوب تئوری فرضیه

که  گونه ینبد؛  Ellul et al., 2012))شود میمنجر مالی  به توسعه ،اعتباری هزینه کاهشطریق 

ارای د هایان بنگاهدارایی پنه و هایی نظیر آشکارشدن میزان درآمدکاهش اقتصادسایه، ازطریق کانال

 یمال یبازارها توسعهدرجه  شیافزا به ،دولت پنهانی گزاف هایحذف هزینه یاو کاهش  سایه،فعالیت

 .(Berdieva and suanoris, 2016; Schneider, 2011) شودمنجر می
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های سازمانتوان مالی ضعیف شدن تدریج باعث افزایش اندازه اقتصاد سایه به ،از سوی دیگر

شود که به افزایش تورم به دولت برای تهیه کالاهای عمومی، افزایش حجم سرمایه نقدی می وابسته

 دارد یپت را در مالی در بلندمد گردد که خود کاهش توسعهمیمنجر ثباتی در اقتصاد و بی

(Schneider and Enste., 2016; Mazhar and Jafri, 2017)2013 ای دیگرظریه. بنا به ن) 

(Elign and Uras,، گردد. لذا هزینه واحد باعث افزایش فرار مالیاتی می ،گسترش اقتصاد سایه

های قانونی توان یج بنگاهتدربهیافته و  کاهش ،قانونی() یبرقهای های سایه نسبت به بنگاهبنگاه

سایه جایگزین  هایبنگاه ،بنابراین .شونددهند و از چرخه تجارت خارج میرا از دست می آنهارقابت با 

 .(Schneider, 2005)را در پی دارد  شوند که آسیب به گسترش بخش مالیمیبنگاه قانونی 

الی م ، اثر مثبت بر توسعهاقتصاد سایهکند، افزایش اندازه بیان می،  (Elign, 2012)فرضیه دوم 

 یگذاریهو سرما یمصرف کاف ،یکاریب یبرا نیگزیجا یهاحلراه از طریق ،اقتصاد سایه درواقعدارد. 

علاوه بر دو فرضیه بالا،  .(Elign, 2012دارد )مالی  ی، اثر مثبت بر اقتصاد و توسعهدر اقتصاد رسم

 Berdieva and). دارندعلیت  مالی، رابطه و توسعه اقتصاد سایه که فرضیه سومی مطرح شده است

suanoris, 2016)  
 

 مالی ساير متغیرهاي توضیحی بر توسعه اي از مبانی تئوريک در خصوص اثرخلاصه .4-2

ده ش مالی و رشد اقتصادی ارائه توسعههای مختلفی در رابطه با جهت علیت دیدگاهرشد اقتصادي: 

 ، رابطهدوم شود. دستهمیمنجر به رشد اقتصادی  ،مالی دارد که توسعه، اذعان میدیدگاه اول. است

به  ،ادیرشد اقتصکنند که سوم بیان می دانند. دستهمالی را دوسویه می رشد اقتصادی و توسعه بین

و  ؛رددر پی داتقاضا برای خدمات مالی را  ،بدین ترتیب که رشد اقتصادی ؛شودمیمنجر توسعه مالی 

عنوان یکی از متفکران برجسته مکتب گردد. رابینسون بهتوسعه بخش مالی می باعثاین خدمات 

پساکینزی، نخستین بار این دیدگاه را مطرح کرد که رشد و تغییر بخش واقعی اقتصاد به دلیل 

 الی را افزایشنیاز به بخش م ،گذاریو سرمایهوری نیروی کار پیشرفت تکنولوژی یا ارتقای بهره

 .(1395دژپسند و بخارایی، دهد )می

ویژگی نظر دارند. از اتفاق ،اغلب پژوهشگران در خصوص اثر منفی تورم بر رشد اقتصادی تورم:

ه دهند. با توجمدنظر قرار می زادرون شدتبه اطلاعاتی نوعی اصطکاک این است کهها مشترک نظریه

ورکلی طها را بهتنها پول، بلکه تمامی دارایینرخ بازده واقعی نه ،افزایش در نرخ تورم ،به این ویژگی

، هدرنتیج و کندآورد. کاهش ضمنی در بازده واقعی، اصطکاک بازار اعتبارات را تشدید میپایین می

 . ;Egooh, 2012) (Rousseau and Yilmazkuday, 2009دگذاراثر منفی می ،مالی بر توسعه
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تجارت عامل  بر این باورند که ,Perroux) (1987 پروکس و(Nurkse, 1959)  نورکس تجارت:

و اصلاح  یتوسعه است. رشد اقتصاددرحال یکشورها یدر کاهش رشد و توسعه اقتصاد یمهم

 یلتحم آنهابوده و از جانب  یافتهتوسعه یتوسعه، وابسته به کشورهادرحال یکشورها یساختار

الی در بخش حقیقی و م رفتن اثرات مثبت بالقوه تجارت بر رشد یناز ب به ،که در بلندمدت ،شودیم

مدت، تجارت درکوتاه که کندبیان می یزن 1گونار میردال. (1392محمدی و همکاران، گردد )یم منجر

 ینفآثار م ،نیافته خواهد داشت، اما در بلندمدتتوسعه یاثر مثبت انتشار را در کشورها ،المللیینب

 اضایقو ت هایمتکه ق شودیمیه اول یمحصولات و کالاها یدتول یبباعث ترغ یراخواهد ماند، ز یآن باق

 (.1387 نامنظم دارند )آرمن و همکاران،
 

 . مطالعات تجربی3

الی بر م تأثیر توسعه ، مطالعات متعددی نیز در زمینهمالی وجود سایر عوامل مؤثر بر توسعه علاوه بر

در داخل کشور بنا به  مالی اقتصاد سایه بر توسعه یرتأثاما در خصوص  ،اقتصاد سایه وجود دارد

کاپاسو  مطالعه به تواندر مطالعات خارجی نیز می .ای ارائه نشده استمطالعه ،های انجام شدهبررسی

 (Berdieva and suanoris, 2016) سوانرویس بردیوا و، (,Capasso and Jappeli 2013) و جاپلی

ترین و مهم یبه بررس ،قسمت یندر ااشاره کرد. لذا  (Hajilee et al, 2017) حاجیلی و همکاران و

 ود.شمالی پرداخته می اثر اقتصاد سایه بر توسعه خصوصترین مطالعات خارجی انجام شده در یکنزد

آن با  رابطه حجم اقتصاد سایه و یبه بررس ،(Capasso and Jappeli, 2013)کاپاسو و جاپلی 

 1999-2004ی هاسال یبرا یتالیابانک کشور ا یک یهاداده بدین منظورپرداختند.  یتوسعه مال

ای شاخصی بر ، موفق به ارائههای اقتصاد خرد ایتالیابا استفاده از داده که مورد استفاده قرار گرفت

-یر مقیاساو س ییقضا یناکارآمد ی،امنطقه فتگییاشاخص را بر توسعه ینسپس ااقتصاد سایه شدند. 
 ،یو منف یطور قونشان داد که حجم اقتصاد سایه به یجرگرس کردند. نتا یاو منطقه یشخص های

ایه و نوآورانه، اقتصاد س یرقابت یهادر بخش ینبوده، همچن یمال یافتگیبا توسعه یهمبستگ یدارا

 کمتر است.

و با استفاده  یمدل نظر یکبا ارائه ی ادر مقاله ,Bittencourt et al) 2014)  کورت و همکارانبیتن

اقتصاد  هاندازشاخص  یکعنوان بهیاتی رابطه فرار مال یبه بررس ،اقتصادسنجی دادهای تابلوییروش  از

 دهدیمطالعه نشان م ینا یجنتا. ندپرداخته ا 1980-2009ی هاسال یط ی و تورممال توسعه و یهسا

ر مثبت اث ،تورم بر اندازه اقتصاد سایه معکوس است. اما ،ایی و اقتصاد سایهتوسعه مالرابطه بین که 

 دارد.

                                                                                                                   
1. Gunnar Myrdal 
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و  بین اقتصاد سایه ای، رابطهدر مقاله(Berdieva and suanoris, 2016)  بردیوا و سوانوریس

اند. مدل استفاده مورد بررسی قرار داده 1960-2009 کشور در طی دوره 161مالی را برای  توسعه

 نتایج بیانگر اثر منفی توسعهت. اس( 1PVAR) رگرسیون برداری پنل مدل خود ،شده در این مطالعه

کند، یاین مطالعه بیان م نتایج بر اندازه اقتصاد سایه است. همچنین )کاهش حجم نقدینگی( مالی

 وسعهبه عدم ت ،ندازه اقتصاد سایهزایش اعلیت وجود دارد و اف ، رابطهمالی بین اقتصاد سایه و توسعه

 شود.میمنجر مالی 

رود در و یهتأثیر اقتصاد سا یبار به بررس یناول یبرا، ,Hajilee et al) 2017) حاجیلی و همکاران

اند. پرداخته اقتصاد ادغام شده 18 یبرا 2013تا  1980 های سالانهبا استفاده از داده یبه بازار مال

 آن را مورد بررسی قرار داده است. نتایج بیانگر مدتبلندمدت و کوتاه ،زمانهمطور بهاین مطالعه 

ونه نوظهور در نم یدر اکثر اقتصادها یمدت را بر بازار مالاثرات نامتقارن کوتاه ،یهاقتصاد سااست که 

که به صورت  اندکرده( استفاده NARDL) یرخطیغ یکردرو از ،برای این هدفدارد.  مورد بررسی

را در مورد ورود به بازار  یهتا اثرات نامتقارن اقتصاد سا کندمیمشخصات مدل را جستجو  ،یغیرخط

 جستجو کند. یمال

 

 روش تحقیق  .4

 از مدل مطالعه ،مالی در ایران بر روی توسعه های اقتصاد سایهبررسی آثار نامتقارن شوک منظوربه

برخی متغیرهای کنترلی دیگر استفاده شده با لحاظ )  (Hajilee et al., 2017حاجیلی و همکاران 

 توان به صورت زیر تصریح کرد:است. مدل مورد استفاده را می
FD=f(sht, gdppt , tradet, inft) 

مالی است که به صورت حجم نقدینگی به درصدی از تولید ناخالص  شاخص توسعه  FD،که در آن

ای باشد. برصدی از تولید ناخالص داخلی میبه صورت در بیانگر حجم اقتصاد سایه sh. داخلی است

( استفاده شده است. 1394) پیرایی و رجایی از شاخص محاسبه شده در مطالعه ،اندازه اقتصاد سایه

 یودیلمازکی و ویروس مطالعهاند که در سایر متغیرها به عنوان متغیر کنترل وارد مدل شده

(Rousseau  & Yilmazkuday, 2009و ) اگوه (2012 Eggoh,) اند. متغیر نیز استفاده شدهgdpp 

رشد تولید ناخالص داخلی حقیقی سرانه است که بر حسب دلار و به قیمت ثابت سال  هدهندنشان

درجه باز بودن تجاری است که بر حسب مجموع صادرات و واردات به صورت درصدی  trade، و 2005

بر  کنندهمصرفاز شاخص قیمت  برگرفتهنرخ تورم  inf. شودمیگیری از تولید ناخالص داخلی اندازه

بوده و بر حسب درصد بیان شده است. متغیرهای درجه باز بودن تجارت و اقتصاد  2005 سال پایه

                                                                                                                   
1. Panel Vector Auto Regression Model 
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از مطالعه مورد  ،اند. آمار و اطلاعات شاخص اقتصاد سایهسایه به صورت لگاریتمی وارد مدل شده

 (WDI, 2016) های بانک جهانیزمانی سالانه از مجموع داده ها به صورت سریاشاره و سایر شاخص

 1353-1394زمانی مورد مطالعه  و مجموع سری زمانی بانک مرکزی استخراج شده است. دوره

 باشد.می

 هاییون با وقفهخود رگرس روش غیرخطی(نامتقارن )الگویی  در یامعادلهتک های یکی از روش

یک  ،در این تحقیق کار گرفتههبنامتقارن  ARDLاست. مدل گیری شده بهره (NARDL)یعیتوز

تکنیک جدید برای تشخیص روابط غیرخطی و نامتقارن بین متغیرهای اقتصادی در بلندمدت و 

این  ،در حقیقت .یافت گسترش (Shin et al., 2014) و همکاران شین مدت است که توسطکوتاه

  خطی است. ARDLمدل توسعه یافته مدل 

 (Pesarran and shin .,1999) پسران و شین q ، ARDL (p)یخط یاستاندارد همبستگمدل 

 یدارا tlsh (T ،1،2،000t=)  و  tlfd یزمان یبا دو سر ,.Pesaran et al) (2001 و پسران و همکاران

 است: یرفرم ز

∆𝑙𝑓𝑑𝑡 = 𝑎0 + 𝜌𝑙𝑓𝑑𝑡−1 + 𝜃𝑙𝑠ℎ𝑡−1 + 𝛾𝑧𝑡 + ∑ aj∆lfdt−1

q−1

j=0

+ ∑ πj∆lsht−1

q−1

j=0

+ 𝑒𝑡   (1) 

بت ثا هایگلبا ی اثرات خارج یگرو د ی،فصلاثرات )روند،  یقطع هاییونرگرس ی بابردار tz که ییجا

 یبضرا. (یستندن انباشتههم tlsh و tlfdصفر ) یهاست. تحت فرض iid یروند تصادف یک tuاست( و 

 همکارانران و پس. (ρ=θ= 0) هستندطور مشترک صفر ( به1در معادله ) یردو متغ هایلگسطوح 

(Pesaran et al) توان با استفاده از یرا م یهم انباشتگعدم  یهکه فرض ندنشان دادtest-F  اصلاح

نقض شده است( با استفاده از  یکاز مفروضات کلاس یکه بعض یموارد ی)برا یا معین PSSFشده، 

Wald test ،PSSW  بالا وکرانه ) یبحرانکرانه روش آزمون بر دو معین مورد آزمون قرار داد. این 

 مبنی صفر فرضیهباشد،  بیشتر از کرانه بالا PSSW، آمار PSSF یتجرب داراست؛ اگر مق یمتک پایین(

آمده کمتر از  به دستمقادیر ؛ اگر شودمیرد  tlshو  tlfd ینمدت ببلند یتعادل رابطهبر عدم وجود 

 یمرزها ینب آمده به دستمقادیر  ؛ اگرتعادلی بلندمدت ندارند رابطه tlshو  tlfd کرانه پایین باشد،

 . (Fousekis, 2016) استبدون نتیجه آزمون  ،باشند یبحران

 BDMtتوان با استفاده از آزمون بلندمدت را می ، فرضیه صفر مبنی بر عدم وجود رابطهمتناوبا 

بلندمدت( مورد آزمون  )وجود رابطه ρ >0مقابل ( دربلندمدت بطهنبود را) p=0تست  یمناسب برا

بیشتر از کران  ،آمده به دست BDMtمقدار  که یصورتقابل اقتباس است؛ در  ،قرار داد که سه نتیجه

شود فرضیه صفر رد نمی ،که کمتر از کران پایین باشدشود، در صورتیفرضیه صفر رد می ،بالا باشد

 آزمون بدون نتیجه است.  ،گیرد و در حالتی که بین دو کران بالا و پایین قرار
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نظر صرف ،هایی دارد. در وهله اولمزیت ،یهم انباشتگهای ، نسبت به سایر روشARDLروش 

 ،ین ویژگیا .یا ترکیبی از هردو باشند، قابل استفاده است I(0) یا  I(1) از اینکه متغیرهای مدل کاملا  

باشتگی انضروری بودن پیش فرض همبلکه مانع از  ،کندیرا فراهم م یقابل توجه یریپذتنها انعطافنه

کارآمدتر   ECو TVECهای نامتقارن مدل برآورد. دوم اینکه، این مدل معمولا  در شودمیاز درجه اول 

آخرین ویژگی این   et al..(Romilly(2001 , است 1از رهیافت دوگانه استاندارد انگل و گرنجر

 Hajilee et)است حتی با تعداد مشاهدات اندک نیز قابل کاربرد  ،آن است که این روش رهیافت

al., 2017)ی زمانی که متغیرهای حت ،توان اذعان داشت که استفاده از این روش. درنهایت، می

 .(Alam and Quazy, 2003) دباشزا هستند، ممکن میتوضیحی، درون

متقارن  یلاست که مستلزم تعد یخط ARDLدر روش استاندارد  یتصادف یهایونرگرس یبترک

 (2014  ، شین و همکاراننامتقارنآوردن اثرات دستبه یبرا و مدت استکوتاه و مدتیطولان در

 .,et alhin S(  مدلNARDL که در آن  ندکرد یرا معرفt lsh یهتجز یمثبت و منف یربه مقاد 

 یعنی: ، (Shin et al., 2014) دشومی
 
(2                                            )                            lsht = lsh0 + lsh+

t + lsh−
t 

 بدین صورت که:

𝑙𝑠ℎ𝑡
+ = ∑ ∆𝑙𝑠ℎ𝑗

+

𝑡

𝑗=1

= ∑ max(∆𝑙𝑠ℎ𝑗  , 0)

𝑡

𝑗=1

 𝑎𝑛𝑑 

(3                    )                          𝑙𝑠ℎ𝑡
− = ∑ ∆𝑙𝑠ℎ𝑗

−𝑡
𝑗=1 = ∑ min (∆𝑙𝑠ℎ𝑗  , 0)𝑡

𝑗=1      

 

 به صورت زیر تصریح گردد:و  ؛باشد نامتقارن تواندیم ،بلندمدت یسپس رابطه تعادل
 

lfdt = β+lsh+ + β−lsh− + ut  (4  )                                                                    

𝛽+ و𝛽− یفمثبت و من ییراتبا تغ باشند که به ترتیب،می نامتقارن مدتیطولان یپارامترها 

 ARDL (p,q)( با مدل 4با استفاده از ترکیب مدل )  et al.(Shin ,(2014 مطابقت دارند. t lsh در 

 آورند:می به دست( 5به صورت )را   Nardl (p,q)، مدل(1)
 

                                                                                                                   
1. Engle and Grange 
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∆𝑙𝑓𝑑𝑡 = 𝑎0 + 𝜆𝑙𝑖𝑛𝑡 + 𝜓 𝑙𝑔𝑑𝑝𝑡 + 𝜗𝑙𝑡𝑟𝑎𝑡𝑒𝑡 + 𝜌𝑙𝑓𝑑𝑡−1 + 𝜃+𝑙𝑠ℎ+
𝑡−1 + 𝜃−𝑙𝑠ℎ−

𝑡−1

+ ∑ 𝑎𝑗∆𝑙𝑓𝑑𝑡−𝑗

𝑝−1

𝑗=0

+ ∑(𝜋𝑗
+∆𝑙𝑠ℎ𝑡−𝑗

+ + 𝜋𝑗
−∆𝑙𝑠ℎ𝑡−𝑗

− )

𝑞−1

𝑗=0

+ 𝑒𝑡                                                                               (5) 

 که در آن: 

θ+ = −
p

β+  and θ− = −
p

β−   

  :ر مرحله استاشامل چه NARDLاجرای تجربی مدل 

 (؛ OLSمربعات )حداقل  استانداردبا استفاده از روش  (5رگرسیون )برآورد  (لفا

+tlfd ، 𝑙𝑠ℎ یسطوح سر یننامتقارن ب یرابطه همبستگ یک یید وجودتأ( ب
𝑡   و  𝑙𝑠ℎ−

𝑡 است

 بلندمدت عدم وجود رابطهصفر  یهفرض ، et al.(Shin ,(2014 شده توسط یشنهادپ یکردتحت روکه 

(=0-=θ+θ=ρم )تواند بای ( استفاده از آمارهPSSW)PSSF مبنی بر صفر  یهفرضهمچنین . تست شود

 بنرجی و همکاران شده توسط یشنهادروش پ با استفاده از( ρ = 0) بلندمدت عدم وجود رابطه

), 1998et al. Banerje(  با استفاده از آمارBDMt  .قابل آزمون است 

آزمون استاندارد  بلندمدت را با استفاده ازتقارن مدت است. کوتاه و بلندمدتآزمون تقارن  (ج

Wald صفر به صورت  تحت فرضیه-β=  +β(−θ/ρ  - =/ρ+θ -) تقارن  یبرا شود.می یشآزما

 قوی( ه )فرمدوگان نتقار :را داشته باشد یراز دو فرم ز یکیتواند یصفر مربوطه میه مدت، فرضکوتاه

-به  یازکه ن
jπ=  +

j π  1ی همهبرا -j = 1, …, q  یاز ( تقارن مورد نیفضعفرم افزودن )اشد یا ب

 یشمورد آزما یزبا استفاده از آزمون استاندارد والد ن هایهفرض ینا. 

 در هر دو حالت( مرحله چهارم شامل یاو مدت کوتاه ،. با وجود عدم تقارن )در بلندمدتگیرندیقرار م

+𝑥 واحد در  ییراتا تغمرتبط ب یمثبت و منف یاپو یبمشتق از ضرا
𝑡   و  𝑥−

𝑡  است که به صورت

 شود:زیر محاسبه می
 

𝑚ℎ
+ = ∑

𝜕𝑙𝑓𝑑𝑡+𝑗

𝜕𝑙𝑠ℎ𝑡
+

ℎ
𝑗=0  𝑎𝑛𝑑      𝑚ℎ

− = ∑
𝜕𝑙𝑓𝑑𝑡+𝑗

𝜕𝑙𝑠ℎ𝑡
+  𝑤𝑖𝑡ℎ ℎ = 0,1,2, …          ℎ

𝑗=0            (6)  

 

 برآورد مدل و تحلیل نتايج

( آمده 1، در جدول )درصد 5پرون در سطح -فیلیپسفولر تعمیم یافته و  -مقادیر بحرانی آماره دیکی

اشد بپرون، متغیری مانا می -و فیلیپس یافتهیم فولر تعم -های مانایی دیکیاست. بر اساس آزمون

فولر یا  -از قدر مطلق مقدار بحرانی ارائه شده توسط دیکی ،محاسبه شده آن t مطلق آمارهکه قدر 
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( آمده است، با توجه به اینکه مقدار قدر 1) ور که در جدولطتر باشد. همانپرون بزرگ -فیلیپس

پرون  -فولر یا فیلیپس -محاسبه شده از قدر مطلق مقدار بحرانی ارائه شده توسط دیکی t مطلق آماره

 دارد، قابل رد نیست و در متغیرها بودن نامانا بر دلالت که صفرتوان گفت، فرضیه کمتر است، می

-بار تفاضلو پس از یک در سطح نامانا هستند LFDجز شاخص عمق مالی ب تمامی متغیرها ،نتیجه
 شوند.گیری مانا می

 آزمون مانايی متغیرها .1جدول

 متغیر

 
 پرون –فیلیپس  يافتهتعمیم –ديکی فولر 

 درجه 

 نباشتگیاهم

 عرض از مبدأ 
 عرض از مبدأ 

 روند و
 عرض از مبدأ

عرض از مبدأ 

 و روند
 

lfd 

 

63/ 3- 
(001/0) 

55/3- 
(04/0) 

61/3- 
(00/0) 

57/3- 
(04/0) I(0) 

lsh 
54/2- 
(11/0) 

65/3- 
(03/0) 

62/1- 
(45/0) 

63/3- 
(03/0) I(1) 

dlsh 72/8- 
(00/0) 

45/9- 
(00/0) 

44/11- 
(00/0) 

27/15- 
(00/0) I(1) 

in 
3/5- 
(000/0) 

29/5- 
(000/0) 

32/5- 
(000/0) 

33/5- 
(000/0) I(0) 

ltrade 
06/3- 
(03/0) 

13/3- 
(11/0) 

29 /2- 
(17/0) 

30 /2- 
(42/0) I(1) 

d ltrade 
56/4- 
(00/0) 

62/4 
(00/0) 

63/4- 
(00/0) 

71/4- 
(00/0) I(1) 

ggdp 
21/4- 
(00/0) 

39/4- 
(00/0) 

05/4- 
(00/0) 

08/4- 
(01/0) I(0) 

 های تحقیقمأخذ: یافته
 ،بلندمدت بین متغیرهای تحقیق است. در حقیقت دهنده تأیید وجود رابطهنشان (2جدول )

که  BDMt و آماره PSSF(PSSW) هبا استفاده از آمار بلندمدت عدم وجود رابطه مبنی بر صفر یهفرض

قابل آزمون است. این دو آماره با مقادیر بحرانی  ،شده یشنهادپ ( (Banerjee, 1998بنرجی توسط

د. درصورتی که گردمقایسه می (alet  Pesaran,. 2001) پسران و همکارانتوسط محاسبه شده 

PSSF مدت و بلند ضیه صفر مبنی بر عدم وجود رابطهفر ،تر از مقدار بحرانی باشدبزرگ ،محاسبه شده

 Abu-Bakar and)شود وجود تعادل بلندمدت پایدار بین متغیرهای تحقیق رد می ،درنتیجه

, 2018)Masih. فرضیه صفر براساس هر دو آماره  ،در مطالعه صورت گرفتهPSSF و BDMt شود.رد می 
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 NARDL جمعی دروجود رابطه هم .2 جدول

BDMT 12/4- 

PSSF 89/7 
 های تحقیقمأخذ: یافته

توان ادعا کرد که فرضیه صفر مبنی بر اثرات متقارن شوک مثبت و ( می3با توجه به جدول )

 شوک یعنی اثر؛ رد شده است ،مدتبلندمدت و کوتاهمنفی اقتصاد سایه بر شاخص عمق مالی در 

 اشد.بمتفاوت از اثر شوک منفی آن می ،مدت و بلندمدتمالی در کوتاه مثبت اقتصاد سایه بر توسعه
 

 مدتداري اثرات نامتقارن در بلندمدت و کوتاهآزمون معنی .3جدول 

 pارزش احتمالی F صفر فرضیه

0H :  01/0 76/6 .بلندمدت تقارن وجود دارد بین شوک مثبت و منفی در 
0H :  001/0 54/12 .مدت تقارن وجود داردبین شوک مثبت و منفی در کوتاه 

 های تحقیقمأخذ: یافته
 

ا ر حجم اقتصاد سایه ییربه تغ شاخص عمق مالیمدت و بلندمدت واکنش کوتاه یج( نتا4جدول )

 34/2ر براب ،به ترتیب ،در بلندمدت برای شوک منفی و مثبت برآورد شده یجنتا یبدهد. ضرینشان م

قل مستقیم بین متغیر وابسته و مست ؛ بدین معنی که رابطهمثبت است آنهامقدار  باشد کهمی 42/0و 

 درصد 34/2 افزایشباعث  حجم اقتصاد سایه درصد 1 افزایشاست که  یبدان معن ین. اوجود دارد

اقتصاد سایه  کهمبنی بر این (Elign, 2012) ایلگن که از لحاظ تئوریک با نظریه شودیم مالی توسعه

بت ی، اثر مثدر اقتصاد رسم گذارییهو سرما یمصرف کاف ،یکاریب یبرا نیگزیجا یهاحلراه از طریق

 ,.Hajilee et al) حاجیلی و همکاران مطالعهخوانی دارد و ، هماردگذمیمالی  بر اقتصاد و توسعه

 1 کاهش یب،ترت ین. به همباشداین نتیجه می ییدکنندهتأ ،برای کشورهای مالزی و تایلند  (2017

شوک اثر  یجهشود. در نتیم مالی توسعه در درصد ./42کاهش باعث  حجم اقتصاد سایهدر  درصد

اپاسو و ک با مطالعه شوک مثبت آن دارد کهنسبت به اثر  یشتریب یرثأت اقتصاد سایه کاهش منفی،

بیردیوا و ، (Bittencourt et al., 2012)کورت بیتین ،(Capasso and Jappeli., 2013) جاپیلی

 (Hajilee et al., 2017)حاجیلی و همکاران  ،(Berdieva and suanoris., 2016)سونوریس 

 باشد.سو میهم

 ،هوقف باشد اما با یکدار نمیمعنی ،ضریب نتایج برآورد شده برای شوک مثبت ،مدتدر کوتاه

حجم در  درصد 1 افزایشمدت، بدین معنی که در کوتاه ؛دوشمی -17/1ضریب برآوردی این شوک 

. در صورتی که شوک دگردیم مالی توسعه در درصد 17/1 کاهشباعث  اقتصاد سایه با یک وقفه
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یک درصد در  کاهشکه  صورتین به اباشد. می %61/4 برابربوده و  و مستقیم دارمعنی ،منفی آن

 کاهشتوان در علت آن را می که ؛گرددمالی می در توسعه %61/4 کاهش باعث ،حجم اقتصاد سایه

 ،شوک منفی اقتصاد سایه با یک وقفه ،مدتهمان دوره جویا شد. اما در کوتاه حجم نقدینگی در

 17/1 افزایشباعث با یک وقفه تأخیر  حجم اقتصاد سایهدر  یدرصد 1کاهش  باشد.دار نمیمعنی

 ,.Capasso and Jappeli)  کاپاسو و جاپیلی . این نتیجه با مطالعهشودیم مالی توسعه در درصد

 ,.Berdieva and suanoris) بیردیوا و سونوریس ،(Blackburn et al., 2012)بورن بلک  ،(2013

ی متغیرهای کنترل ،درنهایت باشد.سو میهم (Hajilee et al., 2017)حاجیلی و همکاران  ،(2016

 ییخارابباشد؛ که با نظر دژپسند و اما معنادار نمی ؛اثر مثبت دارد ،مالی نرخ رشد سرانه تولید بر توسعه

بیشتری را به توسعه  تواند منابعتوسعه است و نمیایران کشوری درحال( مبنی بر اینکه 1395)

-مالی نتوانسته یی مناسب را ندارند، لذا بازارهایآزارهای مالی کارسیستم مالی خود اختصاص دهد و با
اط ارتب ، با این مفهوم کهنتیجهدر  ؛گذاری قرار بگیرنداند در خدمت بخش واقعی اقتصاد و سرمایه

 .باشد، همسو مینشده است از نظر آماری پذیرفتهن میان توسعه مالی و رشد اقتصادی در ایرا

 که ؛گذارد که از نظر آماری پذیرفته نشده استمالی می و ناچیز بر توسعه یز تأثیر منفیتورم ن

ص به عنوان شاخ «نقدینگی به صورت درصدی از تولید ناخالص داخلی»توان در انتخاب علت آن را می

بین نقدینگی و تورم جهت علیت از سمت نقدینگی به تورم  رابطهمالی جستجو کرد، زیرا در  توسعه

 باشد.می

درصد افزایش  1یعنی در بلندمدت ؛ گذاردمالی می ، اثر منفی بر توسعهدرجه آزاد بودن اقتصاد 

 (,Nurkse 1959)ینورکس که با نظریه دهد؛مالی را کاهش می درصد توسعه -32/0در شدت تجارت 

 یتوسعه، وابسته به کشورهادرحال یکشورها یو اصلاح ساختار یرشد اقتصادکنند که بیان می

ه رفتن اثرات مثبت بالقو یناز ب به ،شود که در بلندمدتیم یلتحم آنهابوده و از جانب  یافتهتوسعه

-در کوتاه» یردالگونار م گردد. همچنین با نظریهمیمنجر در بخش حقیقی و مالی  تجارت بر رشد
ثار آ ،ر بلندمدتنیافته خواهد داشت، اما دتوسعه یاثر مثبت را در کشورها المللیینمدت، تجارت ب

و  هایمتکه ق شودیمیه اول یمحصولات و کالاها یدتول یبباعث ترغ یراخواهد ماند، ز یآن باق یمنف

 .، همخوان است«نامنظم دارند قاضایت
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 NARDLنتايج تخمین مدل  .4جدول 

 stata12 افزارق با استفاده از نرمیحقمأخذ: محاسبات ت

 

 هاگیري و پیشنهادنتیجه .5

 ،با توجه به شرایط سیاسی ایران )وجود تحریم علیه ایران( انتظار بر این است که حجم اقتصاد سایه

ر اقتصاد سایه ب های مثبت و منفیاثر نامتقارن شوک ،مطالعه حاضرروندی صعودی داشته باشد. لذا 

 ینا یقرار داده است. برا یمورد بررس 1353-1394زمانی  طی بازه یرانااقتصاد  یبرامالی  توسعه

گیری ( بهرهNARDL) یعیتوزهای یون با وقفهخود رگرسغیرخطی( نامتقارن )الگویی از  ،منظور

-وودگریینو سط شینتوکه یعی توزهای یون با وقفهخود رگرسغیرخطی( نامتقارن )مدل  شده است.

 ،شده است. در واقع ستفادها یافته،ارائه و گسترش  (,Shin & Greenwood-Nimmo 2014) نیمو

های مثبت و شوک باشد که قادر استمینامتقارن  یهامدل نیتراز برجسته یکی NARDLمدل 

 مورد بررسی قرار دهد. ،مدتدر بلندمدت و کوتاه منفی متغیرها را بر روی متغیر وابسته

 نمدت و بلندمدت بیهای مثبت و منفی در کوتاهاثر نامتقارن شوکوجود حاکی از  ،ینتخم نتایج

 ،که در بلندمدت دهدیفوق نشان م NARDL برآورد مدل یج. نتاباشدیممالی  اقتصاد سایه و توسعه

 pارزش احتمالی  tآماره  ضريب نام متغیر

 مدتکوتاه
1)-(-dlsh  97/0 84/0 4/0 

dfd(-1) 04/0 30/0 76/0 
+dlsh 66/0- 36/1- 18/0 
1)-(+dlsh 17/1- 69/2- 01/0 

-lshd 61/4 16/4 000/0 

 بلندمدت
fd(-1) 53/0- 13/4- 00/0 

1)-(+Lsh 42/0 10/2 04/0 

1)-(-Lsh  34/2 17/2 03/0 
ggdp 0007/0 16/0 87/0 

in 003/0- 08/1- 28/0 
ltrade 32/0- 31/2- 02/0 
cons 92/3 28/4 00/0 

D
ow

nl
oa

de
d 

fr
om

 e
co

r.
m

od
ar

es
.a

c.
ir 

at
 9

:4
9 

IR
D

T
 o

n 
T

ue
sd

ay
 A

pr
il 

7t
h 

20
20

https://ecor.modares.ac.ir/article-18-26146-fa.html


 201 1399بهار ـ  اولـ شماره  بیستم فصلنامه پژوهشهاي اقتصادي )رشد و توسعه پايدار( ـ سال  

در  ای کهبه گونه ؛وجود دارد مثبت ، رابطهمالی صاد سایه بر توسعهبین شوک مثبت و منفی اقت

 دشومالی می مالی و شوک منفی باعث افزایش توسعه توسعه منجر به کاهش ،شوک مثبت ،بلندمدت

 باشد.تر از شوک مثبت میبسیار بزرگ ،که اثر شوک منفی )کاهش اندازه اقتصاد سایه(

نفی بت و مهای مثکه شوک ددهینشان م یزنمدت کوتاهدر متغیر  یبمربوط به برآورد ضرا نتایج

به  شوک مثبت ،مدتباشد. در کوتاهمالی متفاوت با اثر آن در بلندمدت می اقتصاد سایه بر توسعه

ی رذایرگتأث یزاناما مگردد، میمنجر مالی  به توسعه ،و شوک منفی مالی با یک وقفه، کاهش توسعه

مثبت و ای هشوکنامتقارن  یرثأت یانگرب ینو ا باشدیم یشترب یاربس ،آنشوک مثبت  شوک منفی از

ر دار باثر منفی و معنی ،)درجه باز بودن اقتصاد( آزادسازی تجاری یراست. متغ مدتمنفی در کوتاه

 ،که دو متغیر تورم و رشد تولید ناخالص داخلی سرانه از لحاظ آماری مالی دارد در حالی توسعه

 دار نشدند.معنی

 :که دهدینشان م یرانا یبرا NARDL حاصل از برآورد مدل یجنتا ،مجموع در

 مؤثر واقعمالی  مدت در روند توسعهدمدت و کوتاهبلن دو دورهدر  کاهش اندازه اقتصاد سایه( الف

 دولت اقدامات جدی در جهت کاهشکه لازم است  ،مالی ، برای دستیابی به توسعهبنابراینشده است؛ 

اهش مالی را ک ر داشته باشد که ممکن است توسعههم را در نظماندازه اقتصاد سایه بیندیشد. اما این 

یافته از کاهش اقتصاد  تواند با تخصیص منابع مالی دستمی ،دهد و برای جلوگیری از این رخداد

 دارد.، حجم نقدینگی را ثابت نگهسایه در بانک

نا گردد. بمیمنجر شدیدی مالی  به کاهش توسعهقتصاد سایه افزایش اندازه ا ،مدتکوتاه ( درب

مانع افزایش اندازه  ،مدتگیرانه در کوتاهتواند از طریق اعمال قوانین سختدولت می ،به این نتیجه

 ریزی بلندمدت خود قرار دهد.سپس کاهش تدریجی آن را در برنامه ؛اقتصاد سایه شود
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 و مآخذ منابع

مثلث توسعه مالی، رشد اقتصادی و  (.1387) فاطمه ،حسینی پور ن، تبعه وامی ایزدی ؛فاطمه ،آرمن

 .107-136 :(3)5، فصلنامه اقتصاد مقداری. تجارت خارجی در ایران
بازارهای (. بررسی تطبیقی اثر گسترش 1390شقاقی، فاطمه ) و اله؛ فراهانی، مهدیوردی، قدرتامام

-2008تلفیقی  هایتوسعه با روش دادهیافته و درحالتوسعهمالی بر رشد اقتصادی در کشورهای 

 .45-72 :(15)5، فصلنامه اقتصاد مالی و توسعه .1975

علل  یو بررس یراندر ا ینیزم یراقتصاد ز یریاندازه گ .(1394رجایی، حسینعلی ) و پیرایی، خسرو

 .21-42 :(9)3، و کلان یراهبرد یها یاستس. وآثار آن

ی مالی در اثربخشی ثبات بانکی و تمرکز بانکی بر ارزش (. نقش توسعه1395) زاده، خدیجهحسن

 پایان نامه کارشناسی ارشد، دانشگاه ارومیه. .افزوده بخش صنعت

 : انتشارات سخنوران.تهران مثلث رشد صنعتی.(. 1396) زاده، خدیجهحسن
. اولین کنفرانس الی در ایرانهای توسعه مارزیابی شاخص .(1388الله )دادگر، یدالله و نظری، روح

 .1-37 :المللی توسعه نظام تأمین مالی در ایرانبین

بررسی رابطه توسعه مالی و رشد اقتصادی در ایران براساس  (.1395) ریحان، بخارایی و فرهاد، دژپسند

 .59-92(: 34)10،فصلنامه اقتصاد مالی و توسعه .الگویی اقتصاد کلان پساکینزی

 رویکرد هم :ای در ایران تأثیر توسعه مالی بر اقتصاد سایه .(1396) فهمیده ،فتاحیو  علی ،رضازاده

 .619-639 :(3)5، اقتصادی تحقیقات .انباشتگی با لحاظ شکست ساختاری

یک تحلیل  :ارتباط بین اقتصاد سایه ای و رشد اقتصادی(. 1394) جمشید ،پژویان و محمدرضا، شهاب

  .1-27(، 30)9 فصلنامه علوم اقتصادی .معادله های پنل همزمانتجربی با استفاده از سیستم 
ر ب یتمرکز و ثبات بانک ریدر تأث ی. نقش توسعه مال(1395) جهیخد ،حسن زاده و ومرثیک ،یشهباز

 .214-189( :79)24 ی،اقتصاد یها استی. فصلنامه پژوهش ها وسافزوده بخش صنعتارزش

 آزادسازی (. اثرات1388اشراقی سامانی، فرشته ) و عباسلو، یاسرطیبی، سید کمیل؛ سامتی، مرتضی؛ 

 سابق(، اقتصادی هایمقداری )بررسی اقتصاد فصلنامهکشور.  اقتصادی رشد بر مالی یتوسعه و

6(3 :)78-55. 

بررسی رابطه علیت پویای  (.1393یونس ) ،خداپرست پیرسرایی و ، حمیدناظمان تیمور؛ ،محمدی

 .باز بودن تجاری و رشد اقتصادی؛ مقایسه موردی دو کشورنفتی ایران و نروژبین توسعه مالی، 
 .178-151 :(10)3، پژوهشنامه اقتصاد انرژی ایران
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